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ANOTACE

Tato diplomova prace se zabyva financni analyzou teoreticky a naslednym vyuzitim financni
analyzy v praxi. V této diplomové praci jsou zobrazeni financni ukazatelé, které mohou byt
pouzity pro financni tizeni konkrétniho podniku. Financnimi ukazateli je zhodnocena
spolecnost RECOSA Pardubice, s.r.o. Dale je provedena analyza makroprostredi,
mikroprostiedi a SWOT analyza. Na zaver diplomové prdce je provedené zhodnoceni a navrh
Jjak resit danou problematiku.

KLiCOVA SLOVA

Definice podniku a typy podnikii
Financni analyza

Pomeérovy ukazatelé
Pyramidoveé ukazatelé

Vykaz Rozvaha

Vykaz ziskii a ztrat

Vykaz Cash Flow
ANNOTATION

This dissertation is focused on financial analysis in theory and following use of financial
analysis in practice. The dissertation contains financial coefficients which can be used for
financial management of a particular company.Practical part includes evaluation of the
RECOSA Pardubice s.r.o. company of financial coefficients.Futhermore analysis such as
macroenvironment, microenvironment and SWOT analysis are performed.The end of the
dissertation is focused on valorization and suggestion how to solve issue.

KEYWORDS

Definition of a company and its kinds
Financial analyse

Index coefficients

Pyramid coefficients

Balance Sheet

Profit and Loss

Cash flow statement
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Uvob

Tato diplomova prace bude zaméfena na analyzu zdravi ve vybraném podniku. Prace bude

rozdé€lena na teoretickou a praktickou ¢ast.

V teoretické ¢asti této diplomové prace bude definovan podnik, typy podnikii a obchodni
korporace. Dale budou rozdéleny hodnotici procesy, definovany interni a externi uzivatelé
spolec¢nosti. V diplomové praci budou ptedstaveny jednotlivé finanéni vykazy a definovany

ukazatelé financni analyzy.

Finan¢ni analyza je metoda, kterd slouzi k hodnoceni finan¢ni vykonnosti podniku.
Finan¢ni analyza je dtlezitd pro Siroké mnoZzstvi uzivatell, napiiklad majitelim spolecnosti,
vrcholovému managementu, manazerim, investorim, bankdm, dodavatelim, odbératelim
atd. Finan¢ni analyza probihd v rdmci finan¢niho managementu. Tato analyza je dilezita pro

planovani sméri a cil spolecnosti, a pak pro zpétné zhodnoceni cild spolecnosti.

Pro praktickou ¢ast diplomové prace byla vybrana spolecnost RECOSA Pardubice, s.r.0.,
kterd se zabyva izolaci plochych stfech, déale hydroizolacemi napf. bazénii a prodejem
izola¢niho materialu. Na spole¢nost RECOSA Pardubice, s.r.o. budou aplikovany teoretické
poznatky z této prace. Bude provedena finan¢ni analyza napt. pomérové ukazatele, bankrotni

a bonitni modely, dale bude sestaven vykaz Cash flow.

Na zavér diplomové prace bude zhodnocena spole¢nost RECOSA Pardubice, s.r.o.
vzhledem k provedené financni analyze. Bude zpracovan navrh, kam by se spolecnost

v budoucnosti mohla rozvijet.

Cilem prace bude zanalyzovat finan¢ni zdravi ve spolecnosti RECOSA Pardubice, s.r.o.
Analyza bude provedena, na zaklad¢ dostupnych dat, které budou ziskdny z Rozvahy a
Vykazu ziskl a ztrat. Déle budou interpretovany vysledky finan¢ni analyzy a bude zpracovan

navrh, kam by se spole¢nost v budoucnosti mohla rozvijet.



1 PODNIK

,,Podnik je objektem pravniho vztahu, neni to subjekt pravniho vztahu, to znamend, podnik

lze prodat, koupit, ale nemtize byt sranou pravniho vztahu.“[9, str. 166]

1.1 Déleni podniki

Podniky se déli podle riznych hledisek:

a) podle formy vlastnictvi — soukromé, statni a druzstevni,

b) podle pravni formy — obchodni korporace, druzstva, statni podniky, Zivnosti a
dalsi,

c) podle zaméteni — vyrobni, obchodni, finan¢ni, dopravni, sluzebni a dalsi.
1.2 Obchodni korporace

Mezi obchodni korporace patii spolenost s rucenim omezenym, akciovou spolecnost,

vetejnou obchodni spolecnost a komanditni spolecnost.

1.2.1  Spole¢nost s ru¢enim omezenym

Tento typ spolednosti je nejvice rozsiteny v Ceské republice a pouziva se zaroven i po
celém svété. Tato korporace miize byt jako jedind zaloZend jednou osobou, at’ uz je to fyzicka
¢1 pravnicka osoba. Od roku 2014 je mozné zalozit tuto korporaci s vysi zdkladniho kapital
1 K¢&. Problém muze nastat tehdy, kdyz by doslo k zaniku spole¢nosti a bylo vice spole¢nik,

ze zékladni kapital ve vysi 1 K¢, nejde mezi spolecniky rozdélit. [6,14]

Spolecnost je zalozena, pokud je sepsana spoleCenska smlouva, kterd je odsouhlasena
vSemi spole¢niky a vznikdn dnem zapisu do Obchodniho rejstiiku. NeZ je podan navrh pro
zapis do Obchodniho rejstiiku, musi byt splaceny vSechny nepenézni vklady, vkladové 4zio a
penézni vklad musi byt splacen do vyse 30 %. Nepenézni vklady je nutné ocenit soudnim

znalcem. [6,14]
Organy spole€nosti jsou:

o Valna hromada je nejvyssi orgdn spolecnost s ru¢enim omezenym. Ucastni se ji

vsichni jednatelé a svolava ji jednatel a to minimalné 1x za rok.

o Jednatel je osoba, kterd ma pravo jednat za spolecnost a je zapsana v Obchodnim

rejstiiku. Ve spolecnosti, mize byt jeden ¢i vice jednateltl.



o Dozor¢i rada je organ, ktery nemusi spoleCnost s ru¢enim omezenym vytvaret.

V ptipadé, ze Dozor¢i rada existuje, dohlizi na ¢innost jednatelt. [6,14]

1.2.2  Akciova spolecnost

Akciova spolecnost je pravnickd osoba, kdy majetek spolecnosti je rozdélen na akcie.
Spolecnost je zakladana jednim ¢i vice zakladateli. Aby byla spolecnost zaloZena, je nutné,
aby byly pfijaty stanovy zakladatelem ¢i zakladateli. Pti zaloZeni musi byt splaceno emisni
azio a 30 % upsanych akcii. Pokud je toto splnéno, je podan navrh pro zapis do Obchodniho

rejstiiku. V okamziku zapisu do OR spolecnost vznika.
Organy spole¢nosti jsou:

o Valna hromada, pii které se shromazd'uji vSichni akcionéfi, je nejvyssi organ
akciové spolecnosti. Dulezité je, Ze kromé jinych tkolti Valna hromada schvaluje

zisk a uéetni zavérku.

o Ptedstavenstvo fidi akciovou spole¢nost mezi valnymi hromadami. Operativné

rozhoduje a také vede ucetnictvi.

o Dozor¢i rada dohliZi na ¢innost predstavenstva. Muze kontrolovat ti€etnictvi a dalsi

¢innost spole¢nosti. [14,17]

1.2.3  Verejna obchodni spole¢nost

Spolecnost je zalozena spoleCenskou smlouvou. A mohou ji zalozit minimaln¢ dva
spolecnici, ktefi ru¢i za zavazky spolecnosti celym svym majetkem. Spolecnost vznika

zapisem do Obchodniho rejstiiku.

Statutdrnim organem spolecnosti mize byt jeden nebo vSichni spole¢nici, urci se ve

spolecenské smlouve.
Spole¢nost mize zaniknout jednostrannym pravnim ujedndnim, rozhodnutim soudu ¢i na
zakladé pravni udalosti. [6,14]
1.2.4 Komanditni spole¢nost

Komanditni spolec¢nost stejn¢ jako predchozi spolecnosti je zalozena spoleenskou
smlouvou, mohou ji zalozit fyzické i pravnické osoby a vznikd néslednym zapisem do

Obchodniho rejstiiku.



V komanditni spole¢nosti existuji dva typy spole¢nikli a to komplementati a komanditisté.
Proto je spolecnost jak kapitalova, tak i osobni. Komanditisté ru¢i za zavazky své spole¢nosti
do vyse nesplacenych vkladl, ale komplementéii ru¢i za zavazky celym svym majetkem.
Vzdy pii zaloZeni spolecnosti musi byt minimalné jeden spolecnik komplementar a druhy

komanditista.

Vsechny spolec¢nosti musi obsahovat v ndzvu spolec¢nosti nutny dodatek, podle toho o

jakou spolec¢nost se jedna, je to napiiklad s.r.0., a.s., v.0.s., k. s. [6,14]

1.3 Déleni podnikii podle Evropské Unie

Podniky se dle Evropské Unie déli na:

a) Mikropodnik je podnik, ktery zaméstnava maximalné 10 osob a jeho ro¢ni
obrat nepfesdhne 2 miliony EUR.

b) Maly podnik je podnik, ktery zaméstnava maximalné 50 osob a jeho ro¢ni
obrat nepfesdhne 10 milioni EUR.

c) Stifedni podnik je podnik, ktery zaméstnava maximalné 250 osob a jeho ro¢ni
obrat neptfesdhne 50 milionti EUR. [2]



2 DELENIi HODNOTICICH PROCESU

Hodnoceni podniku je velice dulezity proces. V soucasné dobé se toto téma stava opét
aktualnim a to z diivodu hospodatské krize, kterd vypukla v roce 2009 a nasledné probihala
nékolik let témét po celém svété. Hodnoceni podniku mé rtzné déleni a je dulezité pfi
samotném hodnoceni védét, k cemu a komu maji vysledky hodnoceni slouzit.

vvvvvv

hledisek je déleni podle toho, kdo provadi hodnotici proces. [10,14]

2.1 Hodnoceni podniku internimi subjekty
Toto hodnoceni provadi management dané¢ho podniku. A dochdzi k nému z téchto divodui:

e zdivodu potfeby managementu — management vyhodnoti ekonomické
vysledky podniku a diky tomu vidi, jak se podniku dafi. Zda jeho
hospodaiskym vysledkem je ztrata nebo zisk. Ziskava tak zpétnou vazbu

¢innosti podniku. [10,14]

* potieba majitelll — majitelé¢ podnikd maji jesté vétsi zajem o samotné hodnoceni
podniku, nezZ management. Diky vyhodnoceni vidi ekonomickou situaci a mtize
se rozhodnout, jakym smérem se jeho podnikatelska ¢innost bude ubirat. Zda
napiiklad roz$ifi Cinnost podniku, protoZze ekonomicka situace je vyborna,
anebo naopak by svou podnikatelskou ¢innost skoncil a zacal tieba podnikat

v jiném oboru. [10,14]

2.2 Hodnoceni podniku externimu subjekty

Dalsimi subjekty, které maji z4jem na hodnoceni podniku, jsou externi subjekty, nékdy

také jsou tyto subjekty nazyvany ,,stakeholdeti®.

Stakeholdefi ovliviluji sami hodnoceni podniku a zarovenl podnik svym hodnocenim
ovliviiuje je. Mezi nejznaméjsi stakeholdeti jsou banky, pojistovny, dodavatelé, odbératelé,

spolupracujici partnefi a mohou to byt také zaméstnanci nebo odborové organizace. [10,13]

Urcité nejlepsi pfistup k informacim o hodnoceni podniku maji ze stakeholderd banky. Je
to z toho diivodu, Ze podnik ¢asto z4d4 banky o kratkodobé ¢i dlouhodobé tivéry. Nez banky
tyto tveéry poskytnou, zjistuji si mnoho informaci o podniku samotném a tyto informace jim
jsou poskytovany i béhem splaceni uvéru. Pokud tedy podnik z4dd o tvér, vétSinou musi

poskytnout bance své vykazy. Mezi zakladni vykazy patii rozvaha a vykaz ziskd a ztrat.



Z rozvahy si banka zjiStuje stav majetku spolecnosti a zdroje, z kterych je tento majetek
financovan. Vykaz ziskd a ztrat slouzi k zjisténi stavu nakladi a vynosti a naslednému
hospodatskému vysledku. Dal§im vykazem, ktery by mohla banka pozadovat je vykaz cash
flow, zde banka miZze vidét piijmy a vydaje spolecnosti. A muize také odhadnout, zda
spolecnost bude schopna splacet Givér v pravidelnych splatkach. Banky dale nékdy pozaduji
Knihu zdvazkd a Knihu pohledavek, v kterych je jasné vidét, v jaké vySi méa podnik své
pohledavky a zavazky. Pokud dojde k poskytnuti tivéru, dochazi ke komunikaci mezi bankou
a podnikem prostfednictvim poradce. A je vétSinou pozadovéano, aby alespon jedenkrat za
¢tvrtleti podnik zaslal pozadované vykazy, aby banka méla moznost sledovat ekonomickou

situaci podniku. [10,14]

DalSimi stakeholdery, ktefi se zabyvaji o ekonomickou situaci daného podniku, jsou
ziskavany z ucetni zavérky a to tak, ze z vykazl, které jsou zvefejnény spolecné s ucetni
zavérkou. Dodavatelé se zabyvaji ekonomickou situaci svych zékaznikii z toho divodu, aby
védeli, zda bude zédkaznik schopen uhradit své zédvazky vcas a v plné vysi. Nékdy se mezi
dobrymi obchodnimi partnery uzaviraji rdmcové kupni smlouvy, ve kterych miZze byt
uvedena a vétSinou i prodlouzena doba splatnosti. Klasicka doba splatnosti faktur je 14 dni,
ale neni vyjimkou, Ze tato smlouva prodluzuje splatnost na 60, 90 a n¢kdy i 120 kalendarnich
dni. Déale mohou byt stalému zékaznikovi poskytovany slevy na odebrany material nebo

zbozi. [10,14]

Jednim z externich subjektt, které se zabyvaji a maji zdjem na hodnoceni podniku, jsou
odbératelé. Je to z toho diivodu, ze chtéji, aby byla zajisténa plynulost vyroby. Dnesni vyroba

probiha tak, ze se pfi ni tvofi minimalni nebo vibec zadné zasoby. [10,14]

2.3 Uzivatelé financni analyzy

Jak jiz bylo vySe uvedeno uZzivatelé, ktefi vyuzivaji finan¢ni analyz, se déli na interni a
externi uzivatele.
a) interni uzivatelé — majitelé podniku, vrcholové vedeni, manazeti, zaméstnanci,
odborafi

b) externi uzivatel¢ — stat a jeho organy, banky, véfitelé, obchodni partnefi, konkuren¢ni

podnik, odbératelé. [10,14]



2.3.1 Interni uzivatelé

Vrcholové vedeni a manazefi zpracovavaji a vyuzivaji finan¢ni analyzu pro potieby
finan¢niho fizeni. A to jak zhlediska dlouhodobého finan¢niho fizeni tzv. strategického
fizeni, anebo z hlediska kratkodobého finan¢niho fizeni tzv. operativni fizeni. Vystupy
z finan¢ni analyzy vyuzivaji manazefi denné pro vedeni podniku takovym smérem, aby byly
splnény pfedem napldnovany cile, mise a vize. Dal$imi internimi uzivateli jsou zaméstnanci.
Zaméstnanci potiebuji pfedevSim stabilitu a jistotu v zaméstnani, a to konkrétn€ v oblasti
mzdové a socialni. Uzce se zaméstnanci souvisi odborové organizace, které maji podobné,

nebo témef stejné zajmy jako zaméstnanci podniku. [10,14]

Investofi jsou dal$imi internimi uZzivateli. Investuji své prostiedky, vétSinou finan¢ni do
podniku a chtéji znat, jak si podnik ekonomicky vede, a jak jsou jejich vlozZené prostfedky
vyuzivany. Zajimaji se o riziko a vynosnost svych investic. Podobné jako investofi sleduji i
finan¢ni analyzu banky. Banky sleduji finan¢ni analyzu ihned v okamziku, kdy maji
poskytovat uvér. Jedna se zde predevsim o to, jestli bude podnik schopen splatit své zdvazky.
A samoziejmé je analyza také dilezita pii splaceni uvéru, kdy podnik poskytuje informace o

své ekonomické situaci. [10,14]

Velik4 vyhoda u internich uzivateld je ta, Ze maji lep$i a snadngjsi pfistup k informacim

podniku nez externi uzivatelé. Predevsim se to tyka vrcholového vedeni podniku a manazert.

2.3.2 Externi uzivatelé

Mezi externi uZivatele patii stat a statni orgdny. Sleduji finan¢ni analyzu podnikl z toho
diivodu, Zze diky tomu mitizou zkontrolovat spravné odvody dani. Dadle stat diky analyzam
sestavuje rizné statistiky, poskytuje dotace a kontroluje podniky, které pracuji na zakazkach,

které vyhrali v ramci vetejné soutéze. [10,14]

Obchodni partnefi daného podniku jsou dal§imi externimi uzivateli. Sem patii dodavatelé a
odbératelé. Dodavatelé samoziejmé chtéji védet, zda bude podnik schopen dostat svym
zavazkim, tedy bude schopen zaplatit faktury v€as a v plné vysi. Odbératele zase zajima, zda

podnik je schopen vyrobit ¢i dodat pozadovany material, zbozi nebo sluzby.



Obchodni partnefi sleduji predevsim:

a) zadluZenost — jedna se o ekonomicky pojem, kdy podnik financuje sva aktiva z cizich
zdroj,

b) solventnost — schopnost podniku splacet své zdvazky v€as a v plné vysi,

c) likviditu — schopnost podniku pfeménit svlij majetek na penézni prostiedky.

Pro finan¢ni analyzu jsou dulezité¢ zdroje, nebo také n¢kdy vstupy, z kterych je mozno
vypocitat pozadované vystupy. Mezi vstupy finan¢ni analyzy patii finanéni vykazy, a to
konkrétné rozvaha, vykaz ziskl a ztrat a vykaz cash flow. Vystupem finan¢ni analyzy jsou

pomérové ukazatelé a modely hodnoceni podniku. [10,14]

Touto problematikou se budou zabyvat nasledujici kapitoly.



3 FINANCNI VYKAZY

Finan¢ni vykazy jsou dokumenty, které zobrazuji finan¢ni a hospodaiskou situaci v daném
podniku. Sleduji, z ¢eho se sklad4d majetek podniku a z ¢eho je tento majetek financovan. Déle
sleduji ndklady a vynosy v podniku a hospodaisky vysledek podniku, kterym mutze byt zisk
nebo ztrata. Mezi nejpouzivanéjsi ucetni vykazy v podnicich je rozvaha, vykaz ziski a ztraty

a vykaz cash flow. [5,13]

3.1 Rozvaha

,2Rozvaha je ucetni vykaz, ktery podava piehled o majetku podniku v urcitém
okamziku“[5] Je mozné fici, Ze rozvaha zobrazuje majetek podniku a déle zdroje, z kterych je
majetek financovan. V Rozvaze existuji dva druhy ucti a to konkrétné Gcty aktivni a pasivni.
Navyseni aktivniho G¢tu zachycuje leva strana rozvahy, konkrétné strana Ma Dati a ubytek
aktivniho G¢tu zachycuje prava strana, konkrétné strana Dal. U pasivnich Uc¢td rozvahy je

ptirtstek a ubytek pasivnich ucti opac¢ny nez u aktivnich uctu. [5,13]

Aktiva se déli na dvé velké skupiny a to na aktiva stala a aktiva obéznd. Stala aktiva jsou
takova aktiva, kde majetek spolecnosti je v drzeni vice nez 1 rok a postupné se opotifebovava.
Stala aktiva se déli na majetek hmotny, nehmotny a finan¢ni. Hmotnd aktiva se dale d¢li na
nemovity majetek, pficemz tento majetek je pevné svazan s piidou a fadi se sem budovy,
pozemky a movity majetek, do kterého se fadi naptiklad automobily a stroje. Mezi nehmotna
aktiva se fadi tzv. investi¢ni majetek, to jsou rizné patenty, licence, software. Do finan¢niho
majetku se fadi finan¢ni investice. Financnimi investicemi mtizou byt cenné papiry, které jsou
v drzeni spolecnosti déle nez 1 rok a dale cenné papiry, které jsou drzeny ve spolecnosti za
ucelem dalSiho prodeje a tvoteni zisku. Nékdy se do dlouhodobych aktiv fadi i dlouhodobé

pohledavky. [5,13]

Naproti tomu obéznd aktiva ziistdvaji v podniku méné nez 1 rok a spotiebovavaji se
jednorazové. Mezi nejzakladngjsi obézna aktiva patii penézni prostiedky v pokladnach, na
béznych uctech, dale jsou to pohledavky, zasoby a patii sem i cenné papiry, které v podniku
zustavaji krat$i dobu nez 1 rok. U kazdého podniku se podil stalych a obéznych aktiv 1isi
podle toho, vjakém odvétvi dany podnik podnikd. Nékteré podniky, mohou mit pfevahu
drzeni stalych aktiv. VétSinou jsou to podniky, které se plisobi v prumyslové vyrobé
(strojirenstvi, papirenstvi), naproti tomu, nékteré podniky maji pfevahu obéznych aktiv. Zde

se jedna o podniky, které ptsobi v odvétvi sluzeb nebo obchodu. [5,13]



Pasiva podniku, jsou zobrazeny na pravé strané rozvahy, jedna se o tzv. stranu Dal.
Protoze v aktivech bylo zobrazeno slozeni majetku podniku, tak je dtlezité, aby tento majetek
byl z néceho financovan, a to je zobrazeno praveé v pasivech. Pasiva se déli také na dv¢ velké

skupiny a to na vlastni kapitél a cizi kapital. [5,13]

Uz zndzvu vlastni kapital je jasné, ze se jedna o kapital, ktery je ve vlastnictvi dané¢ho
podniku. Bud’ je to kapital, ktery byl vlozen spole¢niky ¢i akcionafi pii zalozeni spolecnosti,
tzv. zakladni kapital, nebo se jedné o kapital, ktery vznikl diky hospodaiské ¢innosti podniku.
Zde je mozné jmenovat hospodaisky vysledek spolecnosti, kterym muze byt zisk, nebo ztrata,
nerozdéleny zisk z minulych let a fondy, které vznikaji pti rozdélovani zisku, napiiklad

rezervni fond. [5,13]

Cizi kapital, je kapital, ktery byl vloZen do podniku jinymi subjekty. Tento kapital se d¢li
na kratkodoby a dlouhodoby. Kratkodoby cizi kapital je v podniku drzen krat$i dobu nez 1
rok, a patfi sem zavazky vici dodavatellim, zaméstnancti, bankam, statu. A dale dlouhodoby
cizi kapital, ktery je v podniku drzen dobu dels§i nez 1 rok a jsou to napiiklad dlouhodobé
bankovni uvéry ¢i dlouhodobé dluhopisy. [5,13]

Obrazek 1: Graf déleni rozvahy

Rozvaha
Aktiva Pasiva
Stala aktiva Ob&Zna aktiva Vlastni kapital Cizi kapital

e

Hmotna

Nehmotna Finanéni

Zdroj: Vlastni zpracovani

3.2 Vykaz ziski a ztrat

Vykaz ziskd a ztrat je dalsi dilezity vykaz v podniku. ,,Vykaz ziskd a ztrat vypovida o
tom, co se v podniku délo béhem ucetniho obdobi*“ [5] Ve vykazu ziskd a ztrat (VZZ) jsou
zobrazeny néklady a vynosy daného podniku v ur€itém obdobi. Z VZZ se zjisti, jak je na tom
podnik z hlediska hospodaiského vysledku. Hospodaiskym vysledkem mitize byt zisk nebo
ztrata. A hospodatsky vysledek je rozdil mezi vynosy a ndklady. Pokud jsou tedy vynosy



v daném obdobi vyssi, nez naklady jednd se o zisk, a naopak, pokud vynosy jsou nizsi

v daném obdobi nez nédklady, jedna se o ztratu. [5,13]

Ve vykazu jsou ndklady a vynosy déleny podle toho, k jaké ¢innosti podniku se vztahuji.
To znamend, Ze se naklady a vynosy podniku déli na provozni, finanéni a mimotadné.
Provozni nédklady a vynosy se vztahuji k hlavni ¢innosti podniku, at’ uz se jedna o ¢innost
vyrobni ¢i obchodni. Mezi provozni naklady se fadi ndklady na materidl, mzdu, energii,
odpisy. A mezi zékladni vynosy se fadi vynosy z prodeje zbozi, vyrobkil a sluzeb. Rozdilem
provoznich vynosti a nakladi je zjisténo, zda podnik hospodaii s provoznim ziskem nebo
ztratou. Je mozné, ze z pocatku podnikani bude provoznim hospodarskym vysledkem ztrata,
ale co se tyka dlouhodobého ¢asového horizontu, tak by provozni hospodarsky vysledek mél

byt zisk. Protoze jinak by provoz podniky byl neekonomicky. [5,13]

Provozni ¢innost podniku by nebyla mozna bez finan¢ni ¢innosti podniku. Ve finan¢ni
¢innosti podniku jsou rozliSovany finan¢ni ndklady a finan¢ni vynosy. V obou pfiipadech se
jedna o uroky. U finan¢nich nakladi se jedna o uroky z Gvérd, tyto Gvéry podnik pouzil pro
financovani své Cinnosti. Naproti tomu finan¢éni vynosy vznikaji, kdyz podnik své penize
vlozi na urcité terminované vklady ¢i bézné €ty a ty mu pfinaseji vynos, ve formé uroku.
Rozdil mezi finan¢nimi néklady a finan¢nimi vynosy, ndm piindsi hospodarsky vysledek
z finan¢ni ¢innosti. Ve velkém mnozstvi pfipadil je vysledek hospodateni z finan¢ni ¢innosti
ztrata, protoze nakladové uroky pievysuji ty vynosové. V podniku se mize vyskytnout také
mimofadna hospodaiska &innost, tato ¢innost je pro podnik neplanovana a nepravidelna. Radi

se sem manka i pfebytky majetku, nebo n¢jaké Zivelné pohromy. [5,13]

Soucet hospodatského vysledku z provozni €innosti, hospodaiského vysledku z finanéni
¢innosti a hospodaiského vysledku z mimotadné ¢innosti je hospodaisky vysledek z bézné
¢innosti. Nékdy také nazyvany hruby zisk. Pokud podnik hruby zisk zdani dani z piijmu,
dostane Cisty zisk neboli hospodarsky vysledek za bézné obdobi. Pokud by hospodaiskym

vysledkem bézné Cinnosti byla ztréta, tak zde k zdanéni nedochdzi. [5,13]

3.3 Vykaz Cash flow

O vykazu cash flow se hovoii jako o vykazu finan¢nich tokii. Jsou v ném zobrazeny
pfijmy a vydaje v daném podniku. Podstatny rozdil mezi vykazem ziskli a ztrat a vykazem
cash flow je, Ze vykaz zisk a ztrat se zabyva ndklady a vynosy, které se vztahuji k ur¢itému
obdobi a vykaz cash flow se zabyva piijmy a vydaji, které se vztahuji k uréitému obdobi.

Naéklady se nemuseji shodovat s vydaji, stejné¢ jako vynosy se nemuseji shodovat s piijmy.



Dtlezity pojem je Casové rozliSeni ndkladl, vynosi, vydaji a pfijmi. To znamena, Ze pro
podnik, miize byt urCitd castka ndkladem v jednom obdobi, ale vydajem v obdobi
nasledujicim a to stejné plati i s vynosy a piijmy. Podnik je povinen casové rozliSovat
naklady, vynosy, vydaje a pfijmy, jinak by mohlo dojit ke zkresleni hospodaiského vysledku.
[5,13]

Pokud je sestavovan vykaz cash flow, je nutné dodrzovat nésledujici pravidla:

d) pokud dojde ke zvyseni polozky v aktivech, dojde k ubytku penéznich prosttedk,
plati to 1 opacné.

e) pokud dojde ke zvySeni polozky v pasivech, dojde ke zvySeni pené¢znich
prostiedki, plati to i opacné.
Samotny vykaz cash flow je sestavovan dvéma metodami:

a) pfima metoda — tato metoda spocita v tom, Ze se v daném obdobi sleduji piijmy a
vydaje, které s timto obdobim souviseji. V praxi je tato metoda pouzivana méne,
nez druha metoda, kterou je metod nepiima

b) nepiiméa metoda — spociva v tom, Ze se od vysledku hospodaiské ¢innosti (kterym
muze byt ztrata nebo zisk) odectou ¢i pfi¢tou nasledujici polozky:
o - vynosy, které nebyly piijmy v bézném obdobi,
o -vydaje, které nebyly v bézném obdobi naklady,
o -+ ndklady, které nebyly v bézném obdobi vydaji
o + pfijmy, které nebyly v bézném obdobi vynosy

[7]

3.4 Vykaz o zménach vlastniho kapitalu

Vykaz o zménach vlastniho kapitdlu zobrazuje zmény vlastniho kapitalu v urcitém
podniku a to za urcité obdobi (mtze jim byt naptiklad mésic, ¢tvrtleti, rok). V ur€itém obdobi
mize dojit ke zvySeni ¢i snizeni vlastniho kapitalu. Pokud dojde k navySeni vlastniho
kapitalu, miize to byt zplisobeno investicemi, vklady spolecnikli do spolecnosti nebo Cistym
ziskem spole¢nosti. Do spole¢nosti miize byt vlozena naptiklad hotovost, pozemky, movité
véci. Naopak sniZeni vlastniho kapitalu mize byt zptisobeno vybérem dividend pro akcionare
¢i ztratou za ur€ité obdobi. Vykaz o zménach vlastniho kapitalu je Gizce provazan s vykazem
ziskl a ztraty, protoZe ztohoto vykazy zjiStujeme hospodaisky vysledek, tedy zisk nebo
ztratu. A vyslednd hodnota vlastniho kapitalu je zobrazovana v rozvaze. Jednotlivé vykazy

jsou navzajem provazany. [3,13]



4 POMEROVE UKAZATELE

Finan¢ni analyza hodnoti podnik systematicky a analyticky. Pokud jsou ziskany dobré
znalosti o podniku, dochéazi k analyzovani likvidity, aktivity a rentability podniku. Hodnotitel
by mél kromé¢ vypoctu samostatnych ukazateli umét tyto ukazatele popsat a interpretovat.
Taky by m¢l byt schopen vybrat k analyze takové ukazatele, které souviseji s tim, co presné

hodnoti a co chce o podniku zjistit. [5,8]

Finan¢ni analyza je analyza, diky které se zjiStuje ekonomickd a hospodarska situace
v podniku. Diky vypracovéni této analyzy je zjiStovano finan¢ni zdravi podniku. Analyza je
urcena pro interni a externi uzivatele. Zdroje, z kterych se finan¢ni analyza zpracovava, jsou
ucetni vykazy. Tedy rozvaha a vykaz ziski a ztrat. Diky ni je mozné porovnavat jednotliva
ucetni obdobi v podniku, naptiklad jednotlivé roky mezi sebou. Ale muze slouzit i pro

porovnani podnikli mezi sebou, vétSinou se porovnavaji podniky ve stejném oboru. [5,8]

Vykazy rozvaha, vykaz ziski a ztrdt a vykaz cash flow jsou velice dulezit¢ pro
zobrazovani stavll majetku, zpiisobu financovani majetku, zjistovani hospodaiského vysledku
podniku a zaznamendvani finan¢nich tokd v podniku. Déle také slouzi jako podklady pro
analyzu finan¢niho zdravi podniku. Jednd se o to, Ze ztéchto vykazii je mozné ziskat
podklady pro vypocet jednotlivych ukazateld, které slouzi k zjistovani soucasné kvality
podniky a zaroven diky témto ukazatelim mutze dojit ke konkurencnimu porovnani
jednotlivych podnikli mezi sebou. Pomérové ukazatelé jsou velice dulezité ukazatele, diky
kterym je mozné porovnavat finan¢ni zdravi daného podniku a zaroven porovnavat dva
podniky mezi sebou. Odstranuji i tu prekazku, Ze existuji dva podniky, které se lisi svoji
velikosti a nemuseji mit obsazené stejné polozky v jednotlivych vykazech, ale i s timto

problémem si pomérovi ukazatelé¢ umi poradit. [5,8]

Pomérovi ukazatelé urcuji vzajemny vztah mezi dvéma polozkami z jednotlivych tcetnich
vykazl a to konkrétné podilem téchto polozek. ProtoZe je pomérovych ukazateli mnoho, pro
prehlednost se déli do skupin a to takto: [5,8]

f) UKAZATELE RENTABILITY
g) UKAZATELE LIKVIDITY

h) UKAZATELE AKTIVITY

i) UKAZATELE ZADLUZENOSTI



4.1 Ukazatelé rentability

,Ukazatel¢ rentability poméiuji zisk s vysi zdrojl, které byly vynalozeny na vytvoieni
tohoto zisku®. [8] Tento ukazatel se pouziva proto, aby bylo zjisténo, zda doslo k zhodnoceni
podniku. Pokud jsou pocitany ukazatele rentability, tak jednotlivé ¢leny jsou dosazovéany do
vzorce, jak zrozvahy, tak z vykazu ziskil a ztraty. A jednotlivé ukazatelé rentability se od

sebe lisi podle toho, co je dosazeno do Citatele nebo jmenovatele dané¢ho vzorce. [5,8]

Pro vypocet rentability podniku je dalezité znat jednotlivé typy ziski, s kterymi je mozné
se setkat a je nutné védet, jak spravné tento zisk dosadit. VEtSinou se pouziva takovy zisk, kdy
se jednotlivé naklady pricitaji k ¢istému zisku. Zakladni typy ziski jsou tyto: EBITDA, EBIT,
EBT, EAT. [5,8,11]

EBITDA je ,earnings before interest, taxes, depreciation, and amotization charges, coz
v piekladu znamena ,,zisk pted odectenim urokt, dani, odpisti a amortizace®. Zde se hovoti o
tak zvaném hrubém provoznim vynosu. Ziskava se tak, ze od vynost jsou odecteny naklady.

[5,8,11]

EBIT je ,,earnings before interest and taxes, coz v prekladu znamena ,,zisk pfed odectenim
uroktl a dani. Jedna se tedy o zisk, kde se odeCtou vynosy a ndklady a zarovenl v tomto zisku,

uz nejsou zahrnuty odpisy a amortizace. [5,8,11]

EBT je ,,earnings before taxes®, coz v piekladu znamena ,,zisk ptfed zdanénim®. Jedna se
o hruby zisk (tedy rozdil mezi vynosy a naklady), od kterého jsou odecteny amortizace,

odpisy a uroky, ale nedoslo ke zdanéni dani z ptijmu. [5,8,11]

A poslednim ziskem je EAT to je ,,earnings after taxes®, v piekladu ,,zisk po zdanéni“. Pro

podnik velice dilezity a jedna se o tzv. Cisty zisk. [5,8,11]

4.1.1 Rentabilita celkového kapitalu

,Rentabilita celkového kapitalu v anglickém piekladu ROA neboli Return On Assets. Méti
hrubou produkéni silu ucetni jednotky, jeji celkovou vydélecnou schopnost®. [5] Udava kolik
penéznich jednotek, pfinese kazda penézni jednotka, ktera byla investovana do celkového

kapitalu. [5,8]
EBIT
ROA = — (1)

kde: EBIT je zisk pied odectenim tirokli a pred zdanénim, A jsou celkové aktiva.



4.1.2 Rentabilita vlastniho kapitalu

,Rentabilita vlastniho kapitalu v anglickém piekladu znamena ROE neboli Return On
Equit.“ [5,8] Ukazatel slouzi ptedev§im pro potieby akcionait, kteti diky nému zjist'uji, jak se
jim zhodnotily prostfedky, které¢ do podnikani vlozili. [5,8,11]

EAT
ROE =~ 2)

kde: EAT je Cisty zisk po odecteni dani a VK je Vlastni kapital.

4.1.3 Rentabilita trzeb

,Rentabilita trzeb v anglickém piekladu znamend ROS neboli Return On Sales.” [8]
Udava, kolik penéznich jednotek citého zisku pfinesla, kazda pencézni jednotka, kterd byla
vlozena do trzeb. [5,8]

ROS === 3)

kde: EAT je Cisty zisk po odecteni dani a T jsou trzby.

4.2 Ukazatelé likvidity

Pomérovi ukazatelé likvidity zkoumaji, zda je podnik likvidni. Pod pojmem likvidni je
mysleno, jak rychle je podnik schopen hradit své kratkodobé zavazky a jestli viibec je
schopen tyto zdvazky hradit. Ukazatele likvidity se pocitaji z rozvahy. Je zde dilezita tzv.
Solventnost podniku, to znamend, ze spole¢nost musi mit ur¢itou ¢ast aktiv v nejvice likvidni
form¢, aby mohla dostat svym kratkodobym zavazkiim. Vztah mezi likviditou a rentabilitou je
opacny. Podnik, ktery je velice likvidni, ma ve vét$iné ptipadii malou rentabilitu a je tomu i

naopak. Likviditu délime na béznou, pohotovou a okamzitou. [5,8]

4.2.1 Bézna likvidita
Bézné likviditeé se také fika bézny pomér a pocita se jako podil mezi:

Obézna aktiva

4

BéZny likvidita =
y Kratkodobé zavazky

Pii vypoctu bézné likvidity mizou nastat urcité potize pifi vypoctu, protoze struktura
obéznych aktiv se mize odliSovat podle typu podniku a podle odvétvi, v kterém podnik
pusobi. Lze si pod tim pfedstavit, Ze jeden podnik, ma mnoho zasob a pohledavek, ale velice

malo penéznich prostiedkil v pokladnach a na Gctech a pfesto mu mize vyjit optimalni vyse



likvidity. Zde by pak nastal problém, protoZze by mohly byt ziskany zkreslené vysledky.
Optimalni hodnota bézné likvidity by se méla pohybovat v rozmezi 1,5 - 2,5. [5,8]

Pohotov3 likvidita

DalSim druhem likvidity je likvidita pohotova, kterou je mozné vyjadfit takto:

obézna aktiva—zasoby

Pohotova likvidita =

)

Kratkodobé zavazky

Kromé pojmu pohotova likvidita je mozné se setkat s pojmem rychld likvidita. Ve vyse
uvedeném vzorci si lze vSimnout, Zze od celkovych obéznich aktiv, jsou odecteny zasoby,
které jsou brany jako nejméné likvidni slozka ob&znych aktiv. Optimalni hodnota pohotové

likvidity by se méla pohybovat v rozmezi 0,7 - 1,2. [5,8]

Okamzita likvidita

Tento druh likvidity je povaZzovan za nejpiisnéjsi ukazatel likvidity. Vypocita se jako podil
mezi finanénim majetkem a kratkodobymi zavazky.

finan¢ni majetek

Okamzita likvidita =

(6)

kratkodobé zavazky

Pficemz za finan¢ni majetek jsou povazovany penize v pokladndch, bankach, 1ze sem
zatadit 1 Seky a kratkodobé cenné papiry. Tento ukazatel udava schopnost podniku hradit své
kratkodobé zavazky z finan¢niho majetku dané¢ho podniku. Optimalni hodnota pro okamzitou

likviditu by se méla pohybovat v rozmezi 0,2 - 05. [5,8]

4.2.2  Pracovni kapital

U ukazatelti likvidity by bylo vhodné zminit pojem pracovni kapitdl. Pracovni kapital,
neboli Working Capital, je mozné rozlisit jako hruby nebo Cisty pracovni kapital. VéEtsinou,

pokud se literatura zminuje o pracovnim kapitalu, je tim myslen €isty pracovni kapital.
Pracovni kapital = obéZna aktiva — kratkodobé zavazky (7

Pracovni kapital udava, jaky pomér obéznych aktiv je financovano pomoci dlouhodobych
zdroji spole¢nosti. Dlouhodobymi zdroji je zakladni kapital nebo dlouhodobé zavazky. Nebo
také lze fici, ze Castka v penéznich prostiedcich, kterd se vypocita, jako pracovni kapital
udava Castku, kterd zhstava v podniku a je mozné zni financovat aktivity podniku. Je
potfebné, aby pracovni kapital, ktery je vypocitan, byl co nejvice likvidni, to znamena
sménitelny za penézni prostiedky. Muze tedy dojit k tomu, Zze kratkodobé zavazky jsou

financovany z dlouhodobych zdroji podniku, protoze je nedostatek kratkodobych zdroja



podniku. VétSinou je to financovani na ptfechodné obdobi. Je také dualezité si uvédomit, ze
pracovni kapital neni pomérovym ukazatelem, ale absolutnim ukazatelem. Z toho diivodu by
byl problém pfti porovnani dvou ¢i vice podnikil. Je lepsi podniky porovnavat pomoci vyse

uvedenych ukazatelii likvidity. [15]

4.3 Ukazatelé aktivity

Pomérovi ukazatel¢ aktivity zkoumaji, jakym zptsobem podnik hospodafi se svymi aktivy.
Jedna se o to, Ze pokud ma podnik vice aktiv, nez je pro podnik potieba, vznikaji spole¢nosti
zbytecné naklady a naopak, pokud mé podnik aktiv méné, nez potiebuje, ztraci tim ptipadné
vynosy. Existuji dva typy ukazateld aktivity a to: ukazatele poctu obratek a ukazatele doby

obratu.

Ukazatele poctu obratek udavaji, kolikrat dojde k obratu naptiklad aktiv ¢i zasob za rok a
doba obratu udava, jak dlouho trva jeden obrat napiiklad aktiv ¢i zdsob. Je mozné tedy pocitat

obrat a dobu obratu celkovych aktiv, zasob, pohledavek. [5,8]
Obrat a doba obratu celkovych aktiv

Obrat celkovych aktiv je mozné vypocitat takto:

Trzby aktiv

Aktiva celkem

Obrat aktiv = (8)

»lento ukazatel udava, kolikrdit za rok pokryji trzby podniku jeho aktiva®. [5]
Pokud by byla pocitana doba obratu aktiv, bylo by to takto:

Aktiva celkem

Doba obratu = ————
Trzby aktiv/360

)

,» Lento ukazatel udava, za jak dlouho v priméru ziské firma sva aktiva.* [8] Doba obratu

se udava ve dnech.

Obrat a doba obratu se poc€ita pro vSechny ukazatele ve stejném principu, to znamena, ze
pokud je pocitan obrat a dobu obratu aktiv dosadime aktiva, kdyby byla pocitdna dobu obratu

pohledavek ¢i zasob, tak namisto aktiv dosadime ptislusné veli¢iny. [5,8]
Ukazatelé zadluZenosti

Ukazatel¢ zadluzenosti objasiiuji tfi dalezité skutecnosti, které vypovidaji o financni
situaci v daném podniku. Prvnim ukazatelem je ukazatel zadluzenosti. Tento ukazatel je
vazén na pomé&r mezi cizim a vlastnim kapitdlem. To znamend, jakym zpiisobem je podnik

financovan, zda z vlastnich ¢i cizich zdroja.



celkové zavazky

zadluZenost = X100 (10)

aktiva celkem

S ukazatelem zadluZenost, tizce souvisi a zaroven je dopliikovym ukazatelem, ukazatel

miry samofinancovani podniku.

vlastni kapital

mira samofinancovani = X100 (11)

aktiva celkem

Z vySe uveden¢ho vzorce je jasné, ze tento ukazatel udava v jaké mife, je podnik
financovan vlastnim kapitalem. Pokud je secten ukazatel zadluZenosti a ukazatel miry

samofinancovani, soucet by mél byt jedna nebo v procentnim vyjadieni roven stu.

Posledni ukazatel zadluZenosti je finan¢ni paka. Tento ukazatel vyjadiuje pomér mezi

celkovymi aktivy a vlastnim kapitalem.

aktiva celkem

finan¢ni aktiva = (12)

vlastni kapital

Tento ukazatel méti uziti ciziho kapitalu, ktery je ve vétSin€ ptipadl levnéjsi nez vlastni
kapital. Cizi kapital plni funkci finan¢ni paky, to znamena, ze zvySuje finan¢ni silu podniku a
zaroven zvysSuje prosperitu podniku. Zavérem je mozno fici, ze pokud se zvySuje Grokova
mira, dochdzi ke zvySovani vynosnosti aktiv, a z toho plynu, Ze je-li pouzit cizi kapital, je

zaroven zvySovana vynosnost vlastniho kapitalu. [5,8]

4.4 Pyramidové ukazatelé

Pyramidové ukazatelé jsou charakteristické tim, Ze jeden ukazatel je nazyvan jako
vrcholovy ukazatel, a tento ukazatel se postupné rozkladaji na n€kolik dil¢ich ukazatelé. Tito
ukazatelé¢ se navzdjem ovliviiuji a maji mezi sebou jednotlivé vazby. Vazby mezi ukazateli

mohou byt:
a) multiplikativni — tyto vazby v sob¢ zahrnuji matematické operace nasobeni a déleni,

b) aditivni — vazby mezi ukazateli jsou matematické operace s¢itani a od¢itani (napiiklad

ukazatel EVA)

Pyramidovy rozklad ukazateli miZze byt nékolikastupniovy. Jedna se o to, Ze vrcholovy
ukazatel je ovlivnén dal§imi ukazateli, které maji vazby na jiné ukazatel. Jednotlivé ukazatele

se tedy rozkladaji smérem dold. Pokud je mozny rozklad dalSiho ukazatele, rozlozime ho a

cvwr

Jednim z nejznaméjsich pyramidovych rozklada je Du Pontliv rozklad. Konkrétné se jedna

o rozklad ukazatele rentability vlastniho kapitalu, také nazyvan ROE. [14]



Obrazek 2: Du pontuv diagram

ROE — Rentabilita vlastniho kapitalu

Rentabilita aktiv Multiplikator kapitalu akcionait
ROA = EAT/aktiva X celkovy kapital/vlastni kapital
Ziskova marze Obrat celkovych aktiv
zisk/trzby X Trzby/celkova aktiva
|
Cisty zisk Trzby Trzby Celkova aktiva
|
Trzby _ Celkové naklady Obézna aktiva Stala aktiva

Zdroj: viastni zpracovani (koZena)

4.5 EVA — Economic Value Added

EVA neboli Economic Value Added v piekladu znamena ekonomicky pfidana hodnota.

Podle tohoto ukazatele je hlavnim cilem podniku maximalizace ekonomického zisku podniku.

Ekonomicky zisk podniku se vypocita jako rozdil mezi vynosy a ekonomickymi néklady.

Ekonomické ndklady v sobé zahrnuji kromé Ucetnich nakladi i naklady uslé prilezitosti,

nékdy také nazyvany jako oportunitni ndklady. Mezi naklady uslé piilezitosti patii napiiklad

usla mzda. [4,14]

Vypocet ukazatele EVA

kde:

EVA = NOPAT — WACC xC

(13)

*  NOPAT je Cisty zisk z provozni ¢innosti po zdanéni

*  WACC jsou primérné vazené naklady na kapital

* (je celkovy investovany kapital



EVA je ukazatel, ktery se sklada z vySe uvedenych tfech hodnot. A tyto hodnoty se musi
kazda samostatné vypocitat, aby bylo nasledné mozné vypocitat ukazatele ekonomicky

ptfidané hodnoty. [4,14]

45.1 NOPAT

NOPAT neboli Cisty provozni zisk po zdanéni. Tento zisk v sobé zahrnuje vysledek
hospodateni podniku, dale zisk ¢i ztrdtu zprodeje dlouhodobého majetku a zésob

z mimotadné ¢innosti, které nesouvisi s hlavni pfedmétem ¢innosti.

NOPAT = EBIT x (1 - sazba dané z prijmu pravnickych osob) (14)

4.5.1.1. Celkovy investovany kapital

Investovany kapital je kapital, ktery do podniku vlozili investofi. A investorim tento
kapital pfindsi zisk, to znamena, jedna se o kapital, ktery je zpoplatnén. Jsou zde dvé moznosti
vypoctu a to jako:

a) soucet dlouhodobého provozniho majetku v zlistatkovych cenéch a Cistého pracovniho

kapitalu.
C = Dlouhodoby majetek + Cisty pracovni kapital (15)
Pokud pouzijeme tento vzorec, je vypocitan celkovy investovany kapitdl z provozniho

hlediska.

b) rozdil mezi celkovou hodnotou pasiv a kratkodobych zavazkl z obchodnich vztaht

C = Pasiva — Kratkodobé zavazky z obchodnich vztahti (16)

Pokud dojde k pouziti tohoto vzorce, je pocitan celkovy investovany kapital z financniho

hlediska. [4,14]

4.5.2 Primérné niklady na kapital

Primérné naklady na kapital neboli WACC jsou néklady na celkovy kapital, do kterych
podnik investoval. Velikou roli zde hraje slozeni a struktura kapitdlu. To znamend, v jakém
poméru je podnik financovan vlastnim kapitadlem oproti cizimu kapitalu. Cenou za vlastni
kapital mohou byt naptiklad dividendy a cenou za kapital cizi jsou troky. Cizi kapital byva ve

vétsing piipadi levnéjsi nez vlastni kapital.



Vzorec pro vypodet prumérnych nakladu na kapital:

WACC =rd * (1— )X+ re X (17)
kde:
* rd jsou naklady na cizi kapital (resp. se jedna o uroky na cizi kapital),
* tje sazba dané z ptijmi PO
* (je investovany kapital

* re jsou naklady na vlastni kapital (resp. jakd je odecitdna vynosnost vlastniho

kapitalu).[4]
* 'V je vlastni kapital

* K e soucet ciziho a vlastniho kapitalu

4.6 Bankrotni a bonitni modely

Bankrotni a bonitni modely jsou dal§imi modely, které jsou dtlezité pro hodnoceni
finan¢ni situace podniku. Bankrotni a bonitni modely rozdéluji podniky do dvou velkych
skupin a to na podniky bankrotni, tedy ty, co jsou ohrozeny bankrotem a podniky bonitni,
které jsou schopni splacet svoje zdvazky. Pro vypocet bankrotnich a bonitnich modeli se

pouzivaji nize uvedené modely:

a) Tamariho model

b) Griinwaldav index
c) Rychly Kralicktv test [18]

4.6.1 Tamariho model

Tamariho model vytvofil v roce 1966 M. Tamari. Tento model funguje tak, ze jsou v ném
zahrnuty jednotlivé podilové ukazatele, tyto jednotlivi ukazatelé jsou bodové ohodnocovany.

A nasledné je podnik hodnocen, podle souctu ziskanych bodu.
Pokud chceme aplikovat Tamariho model je nutné ziskat tyto ucetni tidaje:
o vlastni kapital,
o cizi kapital,
o zisk,

o aktiva (resp. pasiva),



o obézna aktiva,

o primérny stav pohledavek,
o trzby z hlavni ¢innosti,

o vyrobni spotieba,

o Cisty pracovni kapital. [14]

Pokud je Tamariho model aplikovan je vhodné sestavit tabulku, ktera bude mit tii sloupce
— ukazatel, interval a body. U kazdého podniku se sectou body a ur¢i se hranice, kterd urcuje

do jakého poctu bodil je podnik bonitni a od kterého poc¢tu bodu je podnik bankrotni.
Tamariho model vyuziva sofistikované statistické metody. Je to univerzalni nastroj

hodnoceni podnikli a mize byt vyuzit v mnoha oborech. [14]

4.6.2 Griinwaldav index

Zisk Cisty zisk
Aktiva 4 Vlastni kapital
Prumérna drokova mira z avéri  Zdanéna urokova mira z uvéra

G=(

Finan¢ni majetek + kratkodobé pohledavky  Cisty pracovni kapital

+ Kratkodoby cizi kapital + Zasoby
1,2 0,7
Cash flow Zisk
Dlouhodoby uvér  Nakladové uroky
0,3 * 2,5 )/6
(18)

Podle toho, jakd hodnota Grunwaldova indexu vyjde, se hodnoti podnik. VétSinou se

vysledky déli do Ctyf intervalil a to takto:
o Interval <0;0,5> podnik je hodnocen jako bankrotni podnik.

o Interval <0,5;1> finan¢ni zdravi podniku je spisSe slabsi a podnik je hodnocen jako

bankrotni.
o Interval <1;2> podnik je hodnocen jako bonitni podnik.

o Interval <2; o> finan¢ni zdravi podniku je pevné. [14,18]

4.6.3 Rychly Kralickiv test

Autorem Kralickova testu je Kralicek, tento test byl vytvofen vroce 1990. Test je

jednoduchy na vypocet a vypocet je zaroven rychly. Je vném zachycen budouci vyvoj



podniku. V Kralickové testu jsou sestavovany cCtyfi pomérové ukazatele, kdy prvni dva
zjistuji finanéni stabilitu podniku a tieti a Ctvrty ukazatel hodnoti vynosovou stabilitu

podniku.
Ukazatele, které hodnoti finan¢ni stabilitu podniku, jsou:

o koeficient samofinancovani udava, do jaké vyse je podnik schopen financovat své

zavazky z vlastniho kapitalu,

o doba splaceni zavazkil udava, v jakém case a do jaké vySe je podnik schopen

uhradit své zavazky,
o vykaz cash flow v % z trzeb,

o rentabilita celkového kapitdlu (ROA) udava, jakd je vynosova situace daného

podniku.
Jednotlivé vySe uvedené pomeérové ukazatele jsou vypocitiny a ohodnoceny. Na zakladé¢
ohodnoceni se rozhodne, zda je podnik bonitni ¢i bankrotni. [10,14,18,]
4.6.4 Altmanovo Z-score

Altmanovo Z-score je ukazatel, ktery udava finan¢ni zdravi podniku. Jedna se o vazeny

primér jednotlivych pomérovych ukazateld.
Z=12xx1+14xx2+3,3xx3+0,6xx4+ 1,0xx5 (19)
Kde:
x1 je Cisty provozni kapital/aktiva celkem,
x2 jsou zadrzené vydélky/aktiva celkem,
x3 je EBIT (zisk pfed odectenim uroki a dani)/aktiva celkem,
x4 trzni hodnota vlastniho kapitalu/acetni hodnota celkovych zavazki,
x5 trzby/aktiva celkem.

Po vypocitani ukazatele Altmanovo Z- score vyjde hodnota, podle které je podnik fazen do

urcitého intervalu a nésledné je zjisténo, o jak finan¢né stabilni podnik se jedna.
Mame tfi intervaly:
o Z>291 kdy se jedna o finan¢né stabilni podnik

o 1,81<Z7>2,91 podnik, ktery ma urcité financni potize



o Z<1,80 podniku hrozi riziko bankrotu, ma vazné finan¢ni potize [1,7,14,18]
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